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SENTENCIA N° 133/2021

Barcelona, 8 de marzo de 2021.

La Seccion Primera de la Audiencia provincial de Barcelona, formada por
los Magistrados Dofa M?. Dolors PORTELLA LLUCH, Doia M2 Teresa
MARTIN DE LA SIERRA GARCIA-FOGEDA y Don Carlos VILLAGRASA
ALCAIDE, actuando la primera de ellos como Presidenta del Tribunal, ha visto el
recurso de apelacion n°-interpuesto contra la sentencia dictada el dia 6
de septiembre de 2019 en el procedimiento n°- tramitado por el Juzgado
de Primera Instancia n° 7 de Barcelona en el que es recurrente Doﬁa_
—y apelado BANCO SANTANDER, S.A. y previa
deliberacion pronuncia en nombre de S.M. el Rey de Espafa la siguiente

resolucion.
ANTECEDENTES DE HECHO

PRIMERO.- La sentencia antes sefalada, tras los correspondientes

Fundamentos de Derecho, establece en su fallo lo siguiente: “ Que desestimando
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parcialmente la demanda.
1. absuelvo a la demandada de todas las pretensiones interesadas en su
contra;”

2. impongo las costas a la parte actora.

SEGUNDO.- Las partes antes identificadas han expresado en sus
respectivos escritos de apelacién y, en su caso, de contestacién, las peticiones a
las que se concreta su impugnacion y los argumentos en los que las

fundamentan, que se encuentran unidos a los autos.

Fundamenta la decision del Tribunal el llmo. Sr. Magistrado Ponente Don
Carlos VILLAGRASA ALCAIDE.

FUNDAMENTOS DE DERECHO

PRIMERO.- Planteamiento del litigio

D= (N tc'puso demanda contra Banco

Popular Espafol S.A. para que se declarase la nulidad del contrato de
adquisicion de treinta titulos de obligaciones subordinadas en fecha 27 de
septiembre de 2011, por un importe de 30.000,00 euros, por falta de
consentimiento, al haberlo prestado por error, al habérsele ofrecido como un

producto seguro y sin informarle sobre los riesgos que le eran inherentes.

Subsidiariamente, solicitaba que se declarase la responsabilidad
contractual de esa entidad por incumplimiento de sus obligaciones contractuales
y legales de informacion, diligencia y lealtad, en su venta, y, en consecuencia,
fuese condenada al pago de la referida cantidad, como indemnizacion de dafos
y perjuicios, mas los gastos de custodia vinculados a tales valores, asi como de
los intereses legales devengados desde su primera reclamacion extrajudicial,

debiéndose compensar los importes recibidos en concepto de rendimientos o
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cupones y sus intereses, y, en cualquier caso, con expresa condena de las

costas causadas en este procedimiento a la demandada.

Su adquisicion vino determinada por la informacion prestada por el
empleado de la entidad, cuando acudi6 a abrir una cuenta de ahorro
denominada “Pau Gasol” para los futuros gastos de formacion de su hija,
ofreciéndole la adquisicion de obligaciones subordinadas como un buen producto
de su conveniencia, afirmando la demandante que se dejo guiar por la confianza
depositada en la entidad y en ese empleado, que en ningin momento le ofrecio
mayor informacién sobre sus caracteristicas y riesgos, a pesar de su perfil
conservador y basico como clienta que unicamente disponia de cuenta corriente
y productos, como depdésitos, que priorizaban la seguridad y disponibilidad de
sus ahorros. La conversion forzosa de los titulos, que califica de instrumento
complejo, destacando sus riesgos de liquidez y de insolvencia del emisor, en
acciones de la entidad bancaria, tras la resolucion de la Comision Rectora del
FROB de fecha 7 de junio de 2017, determino la pérdida del nominal inicialmente
depositado, sobre el que concreta la cuantia del presente procedimiento, por el
que se ejercita la accion de nulidad, o anulabilidad, por la cantidad entregada,
con restitucion del capital invertido, més intereses, y de forma subsidiaria, la

accion de indemnizacion de dafios y perjuicios por la misma suma.

La demandante afirma que carece de conocimientos financieros y que
confi6 en el ofrecimiento que se le hizo en la sucursal bancaria, afirmando que si
hubiera tenido informacion precisa del producto no lo habria adquirido,
ocultdndose sus riesgos, mas alla de la facilitacion de la orden de compra de las
obligaciones, por lo que la demandante manifiesta que las adquiri6 con el
consentimiento viciado por error, provocado por el empleado de la demandada.
Subsidiariamente interesa la indemnizacion de dafios y perjuicios, por
incumplimiento de las obligaciones contractuales de esta, existiendo, a su juicio,
responsabilidad por la falta de informacion sobre las caracteristicas y riesgos del
producto. A traveés de las acciones ejercitadas, por tanto, solicitaba el dictado de

la sentencia por la que se estimase la demanda formulada.

Pagina 3 de 20



Codi Segur de Verificacié: LZTKADHGHSJCGKHIEWSZ47BWNLE4W1C

Doc. electronic garantit amb signatura-e. Adreca web per verificar: https://ejcat.justicia.gencat.cat/IAP/consultaCSV.html

Signat per Villagrasa Alcaide, Carlos; Portella Lluch, M@ Dolors; Martin Sierra Garcia Fogeda, M Teresa;

Data i hora 15/03/2021 19:25

NOTIFICACIONLEXNET by kmaleon : 202110397878417 29-03-2021
PEDRO MORATAL SENDRA 5/22

La demandada se opuso a la demanda alegando la caducidad de la
accion de nulidad y la prescripcion de la accion indemnizatoria ejercitadas por la
parte actora, sin detrimento de afirmar que esta adquirio, en su dia, las
obligaciones subordinadas de forma voluntaria, y que informé debida y
rigurosamente de sus riesgos, tipicos y consustanciales a la naturaleza del
producto, a través de diversos cauces, afirmando que tenia experiencia previa en
la contratacion de diversos productos financieros de diferente naturaleza y riesgo
y que fue informada personalmente sobre la evolucién de la cotizacion de las

obligaciones subordinadas tras la contratacion.

Afirma la demandada que *“el producto contratado se comporto
exactamente como aquello que se contratdé: se abonaron trimestralmente los
rendimientos acordados, cotiz0 en el mercado secundario y, en un momento
determinado, antes de la fecha de vencimiento, por causas ajenas al Banco, se
materializé el riesgo propio de las obligaciones subordinadas: se produjo una
situacién de inviabilidad que provoco6 que los tenedores de esos titulos hubiesen
de asumir su condicion de acreedores subordinados”, exponiendo las
circunstancias sobrevenidas que provocaron la falta de liquidez de la entidad y
Su consiguiente resolucién, al amparo de los instrumentos normativos

correspondientes.

Celebrado el juicio se dictd6 sentencia en fecha, desestimando
integramente la demanda, absolviéendose a la demandada de todas las
pretensiones interesadas en su contra, e imponiendo las costas a la parte actora,
tras razonarse que la informacion facilitada a la actora al suscribir el producto fue
adecuada, comprensible y suficiente para tomar la decision de compra, lo que
excluiria la concurrencia de error vicio de la voluntad, sin detrimento de que,
teniendo en cuenta la fecha de celebracion del contrato (27 de septiembre de
2011), la accién de anulabilidad estaba caducada cuando se ejercitd, sin que
tampoco pueda acogerse la accion indemnizatoria al no apreciarse los

denunciados defectos de informacién ni, en su caso, el nexo causal entre ese
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pretendido defecto de informacion y el dafio producido, dado que su causa
eficiente fue la resolucién de la entidad bancaria en el afio 2017, por su crisis de

liquidez, que resultaba imprevisible en el momento de celebracion del contrato.

Frente a esta resolucion interpuso la parte demandante recurso de
apelacion, alzandose frente a la afirmada caducidad e improcedencia de la
accion de anulabilidad, la prescripcion e improcedencia de la accién de
indemnizacion de dafios y perjuicios, y la imposicion de costas a esta parte. La

entidad demandada se opuso al recurso formulado de contrario.

SEGUNDO.- Naturaleza del producto financiero contratado por la

actora. Normativa aplicable. Obligacién de informacién

Antes de pasar a analizar las cuestiones planteadas en el recurso, es
preciso hacer algunas consideraciones sobre la naturaleza juridica de los titulos
suscritos por la actora, con el fin de determinar cual sea la normativa aplicable
que servira para valorar la conducta de la entidad demandada en torno a la
perfeccion del contrato, y que resulta relevante a los efectos de determinar el
controvertido ejercicio extemporaneo de las acciones ejercitadas en el que se
centran, en primer término, los motivos de apelaciéon formulados por la parte

actora.

La orden de compra de 30 valores, suscrita por la actora en fecha 27 de
septiembre de 2011, por un importe total nominal de 30.000,00 euros, eran de un
producto que se le denominaba “OB. SUB. BANCO POPULAR VT.10-21". Su
denominacion oficial, segun el resumen explicativo de la emisién era
“obligaciones subordinadas 2011-2” del Banco Popular Espafiol S.A., y en la
misma se establecia como fecha de vencimiento del producto el dia 11 de
octubre de 2021, sin perjuicio de que los inversores pudieran acudir a unas

fechas de amortizacion anticipada, voluntarias.

En el referido resumen en el que se describe la emisién y las

Pagina 5 de 20



Codi Segur de Verificacié: LZTKADHGHSJCGKHIEWSZ47BWNLE4W1C

Doc. electronic garantit amb signatura-e. Adreca web per verificar: https://ejcat.justicia.gencat.cat/IAP/consultaCSV.html

Signat per Villagrasa Alcaide, Carlos; Portella Lluch, M@ Dolors; Martin Sierra Garcia Fogeda, M Teresa;

Data i hora 15/03/2021 19:25

NOTIFICACIONLEXNET by kmaleon : 202110397878417 29-03-2021
PEDRO MORATAL SENDRA 7/22

condiciones de contratacion de los referidos titulos se hace constar
expresamente que “toda decision de invertir en las obligaciones subordinadas
debe estar basada en la consideracion por parte del inversor del folleto en su
conjunto”, tras lo que se determina expresamente que “antes de adoptar la
decision de suscripcion de las obligaciones subordinadas, los inversores deberan
ponderar, entre otros, los factores de riesgo que se sefialan a continuacion”, y
gue se identifican a partir de su naturaleza subordinada, en los riesgos de
amortizacion anticipada por el emisor, de mercado, de liquidez, ademas de la
irrevocabilidad de la suscripcion, junto con otros factores de riesgo del emisor
-riesgo de crédito, riesgo exterior, riesgo de mercado, riesgo de liquidez, riesgo
operacional, riesgo reputacional, riesgo inmobiliario y calificacion de ratings-, de
lo que se deriva su naturaleza de producto completo y de alto riesgo, aunque no
exista calificacion alguna, al respecto, en la orden de compra que alega la

recurrente que recibid y que aporta con su escrito de demanda.

Resulta plenamente acreditado que tales titulos fueron objeto de
canje-conversion por una cantidad equivalente de acciones del Banco Popular
(identificadas como “AC. BCO POPULAR ACMV 1 T2"), en fecha 9 de junio de
2017.

Las obligaciones subordinadas adquiridas por la actora se trataban de
un instrumento financiero complejo, en el sentido técnico-juridico de la Ley del
Mercado de Valores, o, si se quiere, de un producto complejo, para cuya
comercializacion debe observarse la normativa protectora informativa prevista en
la citada Ley del Mercado de Valores y en su normativa de desarrollo, lo que
implica, como paso previo, la obligaciéon de clasificar a sus clientes en
profesionales y en minoristas, en virtud del articulo 78 bis de la referida Ley.

En cuanto al deber de informacion, como ya hemos expresado en otras
sentencias de esta Sala sobre este particular, entre otras, la de 12 de abril de
2019, “las entidades financieras se encuentran en una situacion de superioridad

frente a sus clientes pues disponen de una mayor informacién para gestionar sus
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intereses en el mercado y para asesorarles en la contratacion de unos u otros
productos. Y, por otra parte, los clientes confian en la entidad financiera con la
que mantienen, por lo general, una relacion duradera, lo que conlleva a que el
cliente medio se fie de sus recomendaciones. Sobre estos parametros, de
profesionalidad, por parte de la entidad financiera, y de confianza, por parte del
cliente, es obre los que se asienta la relacion de clientela en el mercado
financiero, lo que implica, a su vez, la exigencia de un estricto deber de
informacion, a cuyo reforzamiento responde el conjunto de las normas
contenidas en la Ley del Mercado de Valores, por incorporacion a nuestro
ordenamiento de la denominada normativa MiFID, lo que tuvo lugar mediante la
Ley 47/2007, de 19 de diciembre, y que incide fundamentalmente en el
cumplimiento por las entidades de especiales deberes informativos, para cuyo
cumplimiento serd necesario recabar informacion del propio cliente, a través de
los test de idoneidad y de conveniencia, mediante los cuales la entidad bancaria
sabra si el producto es conveniente para el cliente, y si este tiene el bagaje

cognitivo suficiente para comprender el riesgo que comporta.

El articulo 79 de la Ley del Mercado de Valores, ya antes de la
transposicion de la normativa MIFID, establecia la obligacion de las entidades
que presten servicios de inversion de ‘comportarse con diligencia y transparencia
en interés de sus clientes, cuidando de tales intereses como si fueran propios, y,
en particular, observando las normas establecidas en este capitulo y en sus

disposiciones reglamentarias de desarrollo’.

Por su parte, el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre el
régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demas
entidades que prestan servicios de inversion, que ha refundido en un Unico texto
normativo el Real Decreto 867/2001, de 20 de julio, y el Real Decreto 629/1993,
de 3 de mayo, establece, en el articulo 64.1: ‘Las entidades que prestan
servicios de inversibn deberan proporcionar a sus clientes, incluidos los
potenciales, una descripcion general de la naturaleza y riesgos de los

instrumentos financieros, teniendo en cuenta, en particular, la clasificacion del
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cliente como minorista o profesional. En la descripcion se debera incluir una
explicacion de las caracteristicas del tipo de instrumento financiero en cuestion y
de los riesgos inherentes a ese instrumento, de una manera suficientemente
detallada para permitir que el cliente pueda tomar decisiones de inversion

fundadas’.

A esa obligacién de informacién se ha referido con carécter primordial la
jurisprudencia del Tribunal Supremo, entre otras muchas sentencias, en las de
20 de enero de 2014, 8 de julio de 2014 o 30 de septiembre de 2016, en la que
se resume la copiosa jurisprudencia recaida sobre los errores de informacién vy el

error vicio del consentimiento en los contratos de inversion, en la que sefiala:

‘La normativa del mercado de valores, incluso la vigente antes de la
transposicion de la Directiva MIFID, da una destacada importancia al correcto
conocimiento por el cliente de los riesgos que asume al contratar productos y
servicios de inversion, y obliga a las empresas que operan en ese mercado a
observar unos estandares muy altos en la informacién que sobre esos extremos
han de dar a los clientes, potenciales o efectivos. Estas previsiones normativas
son indicativas de que los detalles relativos a qué riesgo se asume, de qué
circunstancias depende y a qué operadores econémicos se asocia tal riesgo, no
son meras cuestiones accesorias, sino que tienen el caracter de esenciales,
pues se proyectan sobre las presuposiciones respecto de la sustancia,
cualidades o condiciones del objeto o materia del contrato, en concreto sobre la
responsabilidad y solvencia de aquellos con quienes se contrata (o las garantias
existentes frente a su insolvencia), que se integran en la causa principal de su

celebracion, pues afectan a los riesgos aparejados a la inversion que se realiza.

No se trata de cuestiones relacionadas con los moviles subjetivos de los
inversores (la obtencion de beneficios si se producen determinadas
circunstancias en el mercado), irrelevantes, como tales, para la apreciacién del
error vicio. La trascendencia que la normativa reguladora del mercado de valores

reconoce a la informacion sobre los riesgos aparejados a la inversion, al exigir
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una informacion completa y comprensible sobre tal cuestion, muestra su relacion
directa con la funcién econdmico-social de los negocios juridicos que se
encuadran en el dmbito de la regulacion del mercado de valores (...) como
venimos advirtiendo desde la sentencia 460/2014, de 10 de septiembre, con
anterioridad a la transposicion de la Directiva MiFID, la normativa del mercado de
valores daba una destacada importancia al correcto conocimiento por el cliente
de los riesgos que asume al contratar productos y servicios de inversion, y
obligaba a las empresas que operaban en ese mercado a observar unos
estandares muy altos en la informacion que sobre esos extremos habian de dar
a los clientes, potenciales o efectivos. Estas previsiones normativas eran
indicativas de que los detalles relativos a qué riesgo se asume, de qué
circunstancias depende y a qué operadores econémicos se asocia tal riesgo, no
eran meras cuestiones de calculo, accesorios, sino que tenian el caracter de
esenciales, pues se proyectaban sobre las presuposiciones respecto de la
sustancia, cualidades o condiciones del objeto o materia del contrato, en
concreto sobre la responsabilidad y solvencia de aquellos con quienes se
contrata (o las garantias existentes frente a su insolvencia), que se integran en la
causa principal de su celebracion, pues afectan a los riesgos aparejados a la

inversion que se realiza”.

TERCERO.- Caducidad de la accion de nulidad. Inexistencia

Teniendo en cuenta la naturaleza del producto financiero adquirido, la
primera cuestion que corresponde abordar en esta alzada es la relativa a la
caducidad de la accion que se ejercita con caracter principal, que es la

anulabilidad por error-vicio, y que se acoge en la sentencia objeto de recurso.

A tales efectos, el articulo 1301 del Cédigo civil establece que “la acciéon
de nulidad solo durara cuatro afios. Este tiempo empezara a correr: en los
[casos] de error, o dolo, o falsedad de la causa, desde la consumacion del

contrato”.
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Alega la apelante, como primer motivo de su recurso, que la sentencia de
primera instancia incurre en error en la determinacion del “dies a quo” del
cémputo del plazo, al tratarse de un contrato de tracto sucesivo, por lo que no
puede confundirse la “celebracion del contrato”, con su “consumacion”, segun los
términos de ese precepto legal, es decir, hasta el cumplimiento de sus
obligaciones o prestaciones de ambas partes, citando la jurisprudencia que
considera aplicable a tales efectos, y poniendo de relieve que el vencimiento
previsto para el producto contratado se estipulaba en el contrato para el mes de
octubre de 2021.

Asimismo, alega la apelante que, en virtud del articulo 122-5 del Codigo
civil de Catalufia, no comienza a computarse el plazo sino desde que se tuvo
conocimiento del error y se pudo, en consecuencia, ejercitar la accién, habida
cuenta que estuvo cobrando los cupones, conforme a lo pactado, hasta el mes
de abril de 2017, no concurriendo ningun factor externo que le llevara a conocer
que sus ahorros se encontraran en riesgo, por lo que deberia situarse ese “dies
a quo” en el mes de junio de 2017, en el que tuvo lugar la resolucion de la
entidad y se procedio al canje del producto, como se sostiene en sentencias del
Tribunal Supremo de 18 de abril de 2013, 20 de abril de 2016 y 2 de marzo de
2018. Es decir, en el caso de autos, el dia 9 de junio de 2017, que es cuando se
produjo el canje forzoso de las obligaciones por acciones, ya que en ese
momento se acredita que la demandante fue conocedora de la naturaleza y
riesgos de las obligaciones subordinadas que se habian materializado ya, siendo

ese el motivo por el que se acudio al canje.

No puede admitirse, como pretende la entidad apelada, que el cobro de
los bonos o la informacién que se iba facilitando del producto, en cuanto a su

cotizacion, pueda determinar tal conocimiento sobre su naturaleza y riesgos.

En la sentencia del Tribunal Supremo de 12 de enero de 2015 se
establece ya la doctrina, reiterada en otras muchas sentencias posteriores (7 de

julio y 16 de septiembre de 2015; 25 de febrero, 29 de junio y 1 de diciembre de
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2016; 13 de enero y 3 de marzo de 2017, referidas a diferentes productos
financieros, todos ellos complejos), que deja sentado que: “En definitiva, no
puede privarse de la accion a quien no ha podido ejercitarla por causa que no le
es imputable, como es el desconocimiento de los elementos determinantes de la

existencia del error en el consentimiento.

Por ello, en relaciones contractuales complejas como son con frecuencia
las derivadas de contratos bancarios, financieros o de inversion, la consumacion
del contrato, a efectos de determinar el momento inicial del plazo de ejercicio de
la accion de anulacién del contrato por error o dolo, no puede quedar fijada antes
de que el cliente haya podido tener conocimiento de la existencia de dicho error
o dolo. El dia inicial del plazo de ejercicio de la accion sera, por tanto, el de
suspension de las liquidaciones de beneficios o de devengo de intereses, el de
aplicacion de medidas de gestion de instrumentos hibridos acordadas por el
FROB, o, en general, otro evento similar que permita la comprension real de las
caracteristicas y riesgos del producto complejo adquirido por medio de un
consentimiento viciado por el error”. Esta doctrina se reprodujo en las sentencias
del Alto Tribunal de 13 de enero y 3 de marzo de 2017, referidas a permutas
financieras de tipos de interés (swap), interpretandose que en el caso concreto el
comienzo del plazo para el ejercicio de la acciéon no podia computarse hasta que
el cliente percibi6 la primera liquidacion negativa o, en su defecto, tuvo
conocimiento del elevado coste de cancelacion anticipada del producto,
momento a partir del cual la parte demandante ya conocia la operativa comercial
de producto y sus efectos nocivos. Sin embargo, la sentencia del Tribunal
Supremo numero 89/2018, del Pleno, de 19 de febrero de 2018, clarificé esa
doctrina, en cuanto a su aplicacion en relacion con contratos en los que no
coincide el momento de su perfeccion con el de su consumacién, como ocurre
en el caso de autos, pronunciandose en los siguientes y clarificadores términos:
“Mediante una interpretacion del articulo 1301 del Cddigo civil, ajustada a la
naturaleza compleja de las relaciones contractuales que se presentan en el
actual mercado financiero, la doctrina de la sala se dirige a impedir que la

consumacion del contrato, a efectos de determinar el momento inicial del plazo
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de ejercicio de la accion de anulacion del contrato por error o dolo, quede fijada
antes de que el cliente haya podido tener conocimiento de la existencia de dicho

error o dolo”.

De toda esta doctrina sentada por el Tribunal Supremo no resulta que el
cémputo del plazo de ejercicio de la accion deba adelantarse a un momento
anterior a la consumacion del contrato, por el hecho de que el cliente que padece
el error pueda tener conocimiento del mismo, lo que iria contra el tenor literal del
articulo 1301 del Cédigo civil, que establece que el tiempo para el ejercicio de la

accion empieza a correr “desde la consumacién del contrato”.

En la propia sentencia del Tribunal Supremo de 12 de enero de 2015, se
deja sentado que la consumacion del contrato tiene lugar cuando se produce “la
realizacion de todas las obligaciones” (sentencias de la Sala 12 del Tribunal
Supremo de 24 de junio de 1897, 20 de febrero de 1928 y 11 de julio de 1984),
“cuando estan completamente cumplidas las prestaciones de ambas partes”
(sentencia de la Sala 12 del Tribunal Supremo de 27 de marzo de 1989), o
cuando “se hayan consumado en la integridad de los vinculos obligacionales que

generd” (sentencia de la Sala 12 del Tribunal Supremo de 5 de mayo de 1983).

Como ya se razon@ por este Tribunal, en sentencias 50/2019, de 4 de
febrero, y 238/2019, de 12 de abril, relativas a una acciéon de nulidad por
error-vicio de un producto similar al de autos, la consumacion del contrato tuvo
lugar el dia en el que se produjo el canje obligatorio de los titulos por acciones,
agotandose en ese momento los efectos del contrato, siendo por tanto este el

“dies a quo” del computo, por aplicacion de la anterior doctrina.

Pues bien, teniendo en cuenta que, en el caso de autos, los titulos
inicialmente adquiridos por la actora vencian en el mes de octubre de 2021, pero
antes de su vencimiento fueron canjeados por acciones en fecha 9 de junio de
2017, no fue hasta esta fecha cuando se agotaron los efectos del contrato y, por

tanto, empez6 a correr el plazo de cuatro afios, que no habia transcurrido
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cuando se interpuso la demanda rectora del presente procedimiento ordinario, el
dia 16 de febrero de 2018.

En consecuencia, la accion no esta caducada.

CUARTO.- Resoluciéon del recurso. Obligacién de informacién e

informacidén proporcionada por la demandada. Concurrencia de error-vicio

Como ya ha sefialado el Tribunal Supremo, en su sentencia del Pleno,
244/2013, de 18 de abril, y ha reiterado en jurisprudencia constante, la condicién
de un perfil minorista del cliente, como queda plenamente acreditado que es la
demandante, comporta para la entidad la exigencia de un “elevado estandar en
las obligaciones de actuacion de buena fe, prudencia e informacion por parte de
las empresas de servicios de inversion”. En concreto, se hace una especial
referencia a la necesidad de facilitar “informacion completa y clara”, y a las
“exigencias de claridad y precision en la informacién”, debiendo alertar “sobre la
complejidad del producto y el riesgo que conlleva”, afiadiendo expresamente que
“la obligacion de informacion que establece la normativa legal (...) es una
obligacion activa, no de mera disponibilidad”. Ademas, la jurisprudencia tiene
declarado reiteradamente, a partir de la sentencia del Pleno del Tribunal
Supremo 840/2013, de 20 de enero de 2014, que la informacion debe
proporcionarse con antelacion suficiente a la firma del contrato y no puede

suponer una mera informacion sobre lo obvio.

De la prueba documental practicada en las presentes actuaciones se
acredita que la entidad demandada, emisora y comercializadora del producto, no
informd a la demandante acerca de las caracteristicas y riesgos inherentes de
los titulos que, como se recoge en el fundamento de derecho segundo de la
sentencia impugnada, “las partes, en la audiencia previa, fijaron como hecho no
controvertido que se trata de un producto completo y de riesgo”. Pues bien, al
respecto, constan, por un lado, la orden de compra de treinta titulos de
obligaciones subordinadas de fecha 27 de septiembre de 2011, en el que no

consta descripcion alguna de las caracteristicas, naturaleza ni riesgos del
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producto, pues ni tan siquiera consta su denominacion o identificacion completa,
sino una simple abreviatura, y por otro lado, el contrato de custodia y
administracion de valores suscrito por la adquirente de los titulos objeto de
autos, aunque es totalmente genérico y estipulado por la propia entidad, sin
informacion especifica alguna sobre el producto contratado, ni consten
acreditados, tampoco, los pretendidos gastos de custodia que pudieren haber
sido satisfechos por la demandante. Por lo demas, no consta efectuado ningun
test de idoneidad, ni de conveniencia, ni se ha probado en modo alguno que por
la entidad se comprobara la adecuacion del producto con el perfil de su clienta,
incumpliendo, por tanto, las obligaciones que le competian al efecto de evaluarlo,
a través del test que se hallaba vigente al tiempo del otorgamiento del contrato
de autos, el dia 27 de septiembre de 2011, destacandose que preguntado el
testigo empleado de la entidad demandada sobre si se efectuo el test, declaré no
recordarlo (min. 10:46), sin que obre prueba documental de que efectivamente

se realizara.

En cuanto al perfil de la demandante, obviado en la sentencia impugnada,
se erige como un dato fundamental, a tomar en consideracion que la
demandante, de profesion pescadera, desde los catorce afios, en tramites de
separacién conyugal en el momento de la contratacién, carece de conocimientos
financieros y experiencia inversora previa, no existiendo prueba en contrario que
permita desvirtuarlo. El propio empleado de la entidad, D. (D
_ al ser preguntado sobre este particular, declardé que no lo recordaba, y
respecto de si tenia experiencia inversora, afirmo que creia recordar que si, pero
no fue capaz de concretar con base en qué datos hacia tal aseveracion. De
hecho, al ser preguntado si era una persona que daba prioridad a los productos
de ahorro, manifestd que “con detalle tan profundo no recuerdo, pero si que es
cierto que era del tipo de clientela que tenia experiencia, es que no recuerdo
bien” (min. 01:37), lo que no puede considerarse una respuesta determinante,
como se plantea en la sentencia impugnada, maxime cuando, al ser preguntado
en torno a este Ultimo extremo sobre si recordaba si tenia conocimientos
financieros, respondié que “conocimiento no, experiencia si” (min. 02:05), y al

insistirse en la pregunta sobre tal aseveracion, declar6 “no tanto, no tanto, no
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recuerdo” (min. 02:12).

Evidentemente, de la testifical practicada no puede deducirse que la
demandante tuviera conocimientos financieros, ni siquiera por experiencia
previa, puesto que el testigo, al ser repreguntado sobre esta afirmacion contesto
que “por la vaga nocion que tengo, porque de esto hace mucho tiempo, porque a
mi desde la sucursal al poquito ya me enviaron a otro sitio, con lo cual mi
relacion alli como empleado en esa sucursal terminé en ese afo”, teniendo en
cuenta que el contrato se perfeccioné el dia 27 de septiembre de 2011, “por lo
tanto el recuerdo que tengo es antiguo pero, a ver, el perfil de esta clienta era un
perfil que tenia un repertorio amplio por experiencia porque yo recuerdo que ella
me contaba cosas de inversiones que ella habia hecho en otras entidades” (min.
02:20), y frente a esta vaga e imprecisa afirmacién fue preguntado para que
concretara sobre qué otros productos se supone que la demandante tenia
experiencia previa, a lo que declar6é que no podia concretar producto alguno, “no
me atreveria ahora a decir si eran acciones o eran preferentes, no me atrevo,
porque no me acuerdo” (min. 03:06), admitiendo, asimismo, que “es que no
recuerdo ni cuantos depdsitos tenia ni qué importe tenia” (min. 04:14), como
tampoco recordaba su profesion (min. 04:30), lo que no puede determinar
acreditado que la demandante tuviese conocimientos financieros ni experiencia
inversora previa, que no se concreta, quedando probado, por el contrario, por
sus referencias personales, académicas y profesionales, un perfil conservador,
propio de un cliente de productos de ahorro, que concuerda con su afirmacion de
que acudio a la entidad para preguntar por una cuenta de ahorro con el objetivo
de destinarlo a la futura formacion de su hija, muy distante de cualquier inversion
especulativa, maxime cuando el testigo, que no recordaba varias cuestiones,
llegd a reconocer como posible que la clienta acudiese a la oficina motivada por
la publicidad que la entidad bancaria hacia por esas fechas sobre la cuenta de
ahorros denominada “Pau Gasol”, -queda probado que ese mismo dia abrié una
cuenta de ahorro- y que concuerda con el hecho de que al notar que era un
interés de deposito a largo plazo, le propusiera la adquisicion de las obligaciones
subordinadas del banco, lo que casa con el hecho de que la demandante no
precisara de esa cantidad hasta dentro de unos afios y que le ofreciera esa
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alternativa como mejor opcion, frente a lo que el propio testigo, aunque no lo

recordase, afirmase que “tiene Iégica” (min. 10:38).

También hay que poner de relieve que no se entreg6 a la demandante el
folleto informativo de la emision ni el resumen, puesto que no se ha acreditado
su entrega, no siendo suficiente su registro en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores para que pueda entenderse que la actora lo tenia a su alcance,

exonerando a la entidad demandada de su obligacion de entrega.

Ciertamente de la testifical practicada no puede considerarse, como se
sostiene en la sentencia impugnada, que se ofreci6 suficiente informacion sobre
el producto a contratar, en cuanto a su riesgo y a la posibilidad de perder dinero,
sino que se tratd de una recomendacién del producto por parte del empleado, a
través de una inversion que no se ajustaba al perfil de la clienta, desde su
convencimiento de que el riesgo se percibia como improbable, lo que se une a la
explicacion de que si esperaba al vencimiento recuperaria la suma depositada.
Asi lo afirma el testigo: “en el caso del Popular en el 2011 ese riesgo, no voy a
decir nulo porque a los hechos nos remitimos, pero si que es cierto que era
imperceptible, en cuanto a que la solidez del banco nadie la ponia en duda en el
2011, pero eso no quita que se indicara que tu podias perder la inversion en
caso, pues, de insolvencia, quiebra, etc., de la entidad, es decir, hay un riesgo
del emisor, lo que sucede es que quién iba a decir en el2011 que el riesgo era
asi” (min. 06:49), reiterando que el riesgo se percibia como “improbable” (min.
07:33), lo que concuerda con lo afirmado por la demandante sobre la efectiva
informacion que recibid, ajena a la naturaleza y caracteristicas del producto. El
propio testigo declara que “en aquella época la circunstancia mas a tener en
cuenta de este tipo de emisiones era la oscilacion de su cotizacion durante su
vigencia, pero que a vencimiento cobrabas, vamos, tenia que quebrar el banco
para que no cobraras, no que no se indicara, pero es lo que yo digo, que era un
riesgo que dices, bueno, a ver, tiene que quebrar el banco, nadie lo pensaba
(min. 08:36), dando a entender claramente que a vencimiento se informaba que

se recuperaba la inversion.

De la testifical no se puede concluir que la demandante tuvo conocimiento
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real de las caracteristicas, naturaleza y riesgos del producto, sino que, por el
contrario, admitiendo que el riesgo no se apreciaba como posible, dificiilmente
podia transmitirlo asi a la clienta, maxime cuando el empleado bancario
respondié con evasivas sobre la informacion relativa a la posibilidad de pérdida
del capital depositado, afirmando “quién iba a decir que iba a venir lo que vino”
(min. 12:40).

También ha quedado acreditado que, durante la vigencia del contrato, no
se inform6 debidamente a la demandante acerca del deterioro progresivo de la
situacién economica de la entidad, que condujo a su resolucion en el afio 2017,
en cuanto que la informacion fiscal o los comprobantes de los rendimientos
abonados, que desde el mes de octubre de 2011 hasta el mes de junio de 2017
reportaron a la demandante un importe bruto de 13.620 euros, no reflejaban la

situacidon econdmica de la entidad.

En consecuencia, y siguiendo lo razonado por este Tribunal en supuestos
similares al que ahora se enjuicia, por ejemplo, en sentencias de 27 de mayo de
2015 y 12 de abril de 2019, podemos concluir que el error denunciado por al
demandante atiende a las omisiones de informacion por parte de Banco Popular
Espafiol, S.A, de modo que viene a plantear un supuesto de error provocado, del
que expresamente se ocupa el articulo 4:103 de los Principios de Derecho
Europeo de Contratos (PECL), que vienen siendo utilizados por la Sala 12 del
Tribunal Supremo como texto interpretativo de las normas vigentes en esta
materia en nuestro Cédigo civil -entre otras, en la sentencia de 17 de diciembre
de 2008-, reconociendo tal precepto el derecho de las partes de que se declare
la nulidad del contrato cuando haya sufrido un error como consecuencia de la
informacion facilitada por la otra parte, siempre que la parte inducida a error no
hubiera celebrado el contrato en caso de haber obtenido una informacion
adecuada.

La recurrente afirma que pensaba estar contratando un producto
totalmente seguro, cuando en realidad no era si, y no consta, en absoluto, que la
demandada le informase sobre la verdadera naturaleza y los riesgos de las

obligaciones subordinadas que adquirio.
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La sentencia del Tribunal Supremo de 30 de septiembre de 2016, antes
citada, deja sentado que “la legislacion impone que la empresa de servicios de
inversion informe a los clientes, con suficiente antelacion y en términos
comprensibles, del riesgo de las inversiones que realiza. Para excluir la
existencia de un error invalidante del consentimiento, no basta con la conciencia
méas o menos difusa de estar contratando un producto de riesgo, en cuanto que
es una inversion. Es preciso conocer cuales son esos riesgos, y la empresa de
servicios de inversion esta obligada a proporcionar una informacion correcta
sobre los mismos, no solo porque se trate de una exigencia derivada de la buena
fe en la contratacion, sino porque lo impone la normativa sobre el mercado de
valores, que considera que esos extremos son esenciales y que es necesario

que la empresa de inversion informe adecuadamente de ellos al cliente.

Ademas, y por lo que se refiere al requisito de la excusabilidad, requerido
por la jurisprudencia, resulta muy esclarecedora la sentencia del Tribunal
Supremo, del Pleno, de 20 de enero de 2014, que afirma que “el deber de
informacion que pesa sobre la entidad financiera incide directamente en la
concurrencia del requisito de exigibilidad del error, pues si el cliente minorista
estaba necesitado de esa informacion y la entidad financiera estaba obligada a
suministrarsela de forma comprensible y adecuada, entonces el conocimiento
equivocado sobre los concretos riesgos asociados al producto financiero
complejo contratado en que consiste el error le es excusable al cliente”. Esta
doctrina se reitera en sentencias posteriores, entre otras muchas, las de 10 de
septiembre de 2014 o 20 de septiembre de 2016.

En conclusién, el consentimiento prestado por la demandante al adquirir
las obligaciones subordinadas y canjearlas con posterioridad por acciones de la
entidad bancaria emisora, estuvo viciado, como consecuencia de la falta de
informacién imputable a la demandada, lo que ha de llevar a la declaracion de
nulidad interesada, por aplicacion del articulo 1300, en concordancia con el

articulo 1265, ambos del Cédigo civil.

QUINTO.- Costas
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La estimacion del recurso de apelacion conlleva la revocacion de la
sentencia dictada en primera instancia y la integra estimacion de la demanda,
con imposicion de las costas de primera instancia a la demandada, y sin que
proceda hacer pronunciamiento sobre las costas causadas en esta alzada, de

conformidad con lo establecido en los articulos 394 y 398 LEC.

FALLO

EL TRIBUNAL ACUERDA: Estimar el recurso de apelacién interpuesto por
la representacion procesal de D (D
contra la sentencia dictada por el Juzgado de Primera Instancia n°® 7 de
Barcelona el dia 6 de septiembre de 2019, en los autos de que el presente rollo
dimana, la cual revocamos, estimando como estimamos sustancialmente la
demanda, declarando la nulidad del contrato de adquisicion de 30 titulos de
obligaciones subordinadas de Banco Popular en fecha 27 de septiembre de 2011
por la apelante y, en consecuencia, condenamos a BANCO SANTANDER S.A. al
pago de treinta mil euros (30.000,00 €) a D2 (D
G s os intereses legales desde su cargo en cuenta y hasta su
efectiva devolucion, debiéndose compensar, de todo ello, los importes percibidos
en concepto de rendimientos o cupones, por importe de trece mil seiscientos
veinte euros (13.620,00 €) y sus intereses, con imposicion de las costas
causadas en primera instancia a la demandada, y sin que proceda imponer las

costas de esta alzada a ninguna de las partes.
Procédase a la devolucion del depésito consignado al apelante.
La presente sentencia podra ser susceptible de recurso de casacion si

concurren los requisitos legales (art. 469-477-disposicion final 16 LEC), y se

interpondra, en su caso, ante este Tribunal en el plazo de veinte dias a contar
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desde la notificacion de la presente.

Firme esta resolucion, devuélvanse

procedencia, con certificacion de la misma.

los autos al

Juzgado de su

Pronuncian y firman esta sentencia los indicados Magistrados integrantes

de este Tribunal.
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